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Tema: Balango de Pagamentos 
Semana: 16 

Balango de Pagamentos (BP): e o registro contabil de todas as operagoes economicas de 
um pais realizadas com o exterior em urn determinado periodo de tempo. Envolve todas 
as relagoes com o exterior, publicas e privadas. 

Entradas (US$) X Saidas (US$) 

As operagoes internacionais sao cotadas em dolares, ainda que nem todas as entradas e 
saidas sejam em dolares (podem ser em outras moedas). 

O BP registra todas as entradas e saidas de dolares no pais, seja qual for o agente 
envolvido nessa operagao. 

Estrutura do BP: 



O Balango de Pagamentos organiza as operagoes registradas segundo sua natureza: 

I. Transagoes Correntes (tambem chamado de conta corrente): 

- Balanga Comercial 

- Balanga de Servigos 

- Balanga de Rendas 

- Transferencias Unilaterais 

II. Conta Capital e Financeira 

III. Erros e Omissoes 

IV. Variagoes nos Haveres da Autoridade Monetaria 
Saldode I + II + III + IV = 0 

Detalhando cada conta: 



I. Transacoes Correntes: 

A. Balanga Comercial 

Saldo BC = Exportagao de bens - Importagao de bens 
Fatores que afetam o saldo da BC: 

- Pregos internos: negativamente (quanto maiores os pregos internos, menores os 
saldos em BC) 

- Pregos externos: positivamente (quanto maiores os pregos externos, maiores os 
saldos em BC) 

- Taxa de cambio: positivamente (quanto maior a taxa de cambio, maiores os saldos 
em BC) 
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- PIB externo: positivamente (quanto maior o PIB externo, maiores os saldos em BC) 

- PIB interno: negativamente (quanto maior o PIB interno, menores os saldos em 
BC) 

Atualmente, o Brasil ainda apresenta saldo comercial positivo em fungao da alta dos 
pregos externos e do crescimento do PIB externo, materializado na China, nosso principal 
parceiro comercial. Mas desde o segundo semestre de 2007, os demais fatores entraram 
em patamares que pressionam atualmente por urn saldo negativo da BC. 

B. Balanga de Servigos 

Saldo BS = Exportagao de servigos - Importagao de servigos 
Exemplos de servigos: fretes, seguros, viagens internacionais... 

O Brasil tern urn problema cronico na balanga de servigos, que sempre foi negativa, em 
fungao da pouca tradigao do pais nos servigos acima mencionados. Mas recentemente 
esse resultado piorou. A razao principal e a valorizagao do cambio que aumentou 
significativamente o volume de gastos com viagens internacionais. 

C. Balanga de Rendas 

Saldo BR = Rendas recebidas do exterior - Rendas enviadas ao exterior 
Exemplos de rendas: juros, lucros e salarios... 

Obs: Urn brasileiro que manda recursos para sua familia no exterior nao esta pagando 
salario para ela (ainda que mande seu salario completo). Ele esta fazendo uma doagao a 
sua familia. 

A Balanga de Rendas e historicamente negativa no Brasil porque o pais importou fatores 
de produgao ao longo de sua historia (capital), sendo obrigado a remunera-los 
continuamente com o pagamento de lucros e juros. Nos anos recentes, essa balanga 
tambem ampliou o seu deficit. A principal razao e o aumento da exigencia de 
multinacionais, que por estarem em crise em outros paises, ampliaram o envio de 
dividendos e lucros adquiridos no Brasil. 

D. Transferences unilaterais (transferences sem contrapartida) 

Saldo TU = Entrada de TU - Saida de TU 

Exemplo: doagoes 

O Brasil ainda e superavitario em TU, em fungao dos recursos enviados por brasileiros 
residentes no exterior que enviam doagoes a suas familias. Mas em comparagao com o 
volume da economia brasileira, esse resultado e pouco significativo. Alem disso, o 
resultado dessa conta tern sido reduzido. Isso porque os paises responsaveis pelas 
remessas unilaterais entraram em crise, diminuindo a capacidade de transference para o 
Brasil. 
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— >■ Saldo BC + Saldo BS + Saldo BR + Saldo TU = Saldo da Conta Corrente 

A estrutura da Conta de Transagoes Correntes brasileira e tfpica de um pais nao 
desenvolvido: 

BC + 

BS - 
BR- 
TU + 

— >■ O pais exporta bens, importa servigos e viaja para o exterior, remunera capital externo 
e recebe doagoes. 

Um pais rico, desenvolvido, costuma apresentara seguinte estrutura: 

BC- 
BS + 

BR + 

TU - 

— > O pais consome mais do que produz (importa), oferece servigos externos, investe 
muito no exterior, recebendo lucros e dividendos, e faz doagoes. 

Processo de desenvolvimento de um pais por setores: 

Primario (bens primarios) — > BC 
Secundario (bens industrializados) — > BC 
Terciario (servigos) — > BS 
Quartenario (tecnologia) — >■ BS 

O Brasil e competitivo no setor primario, em alguns bens do setor secundario e nao e 
competitivo no setor terciario ou quartenario. Assim, na escala de desenvolvimento o pais 
continua atras dos pais desenvolvidos. 

O resultado atual da conta corrente brasileira e negativo. Os saldos positivos da BC e da 
TU nao sao suficientes para cobrir os deficits de BS e BR. A principal razao e que, em 
momentos de crescimento, as importagoes aumentam, tornando a BC menos positiva do 
que antes. Alem disso, em periodos de crescimento, aumentam os lucros enviados ao 
exterior, deixando a BR mais negativa. 

Os momentos em que o Brasil conseguiu ter um saldo positivo em conta corrente 
dependeram fundamentalmente de saldos positivos na balanga comercial. 

Em 2011, o deficit em conta corrente do Brasil foi de US$52bilhoes. 

Transacoes correntes e poupanca externa 
O resultado em conta corrente e a poupanga externa dos paises: 

Sext = (M - X) + RLEE - TUR 



— >M-X = -(X-M) = - (BC + BS) 

— > RLEE = Renda enviada ao exterior - Renda Recebida do exterior = - (Renda Recebida 
do exterior - Renda Enviada ao exterior) = - BR 



Sext = - BC - BS - BR - TU = - Saldo em Conta Corrente 
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— ► Um pais que tern saldo em conta corrente negativo, tern uma poupanga externa 
positiva: Importador de poupanga. 

— >■ Um pais que tem um saldo em conta corrente positivo, tern poupanga externa 
negativa: exportador de poupanga. 

II. Conta capital e financeira 

- Investimento externo direto 

- Emprestimos (do governo, de pessoas fisicas ou pessoas juridicas) 

- Capital especulativo (titulos, agoes) 

Brasil apresenta saldos muito positivos na conta capital e financeiro. Em 2011, o superavit 
foi de US$111bilhoes. 

— >■ Saldo em Conta Corrente + Saldo Conta Capital e Financeira = Saldo do Balango 
de Pagamentos (RBP) 

No Brasil, esse saldo e positivo. Para 2011, considera-se: SBP = -52 + 111 = +59bilhoes 
Com esses numeros, o valor da poupanga externa importada pelo Brasil e de 
US$52bilh5es. 

Saldo do BP: 

Um superavit no Balango de Pagamentos significa que a entrada de dolares e maior do 
que a saida de dolares. A sobra de dolares representa um acumulo de reservas; 

Um deficit no BP significa que a saida de dolares e maior do que a entrada de dolares. A 
diferenga tem que ser coberta com as reservas internacionais. 

RBP = - HAM 

RBP e positivo, ha uma variagao negativa dos haveres da autoridade monetaria 
RBP e negativo, ha uma variagao positiva dos haveres da autoridade monetaria 

Nas informagoes acima, os HAM foram de -US$59bilhoes. 

O resultado final sempre e zero: 

Transagoes Correntes + Conta Capital e Financeira = Saldo BP 
Saldo do BP = -HAM 
Saldo BP + HAM = zero 

Se nao for zero, cria-se uma conta de compensagao, que e a conta de erros e omissoes. 

Suponha que Transagoes Correntes + Conta Capital e Financeira + HAM = +20 
Para compensar, define-se que a conta de erros e omissoes = -20. Assim: 

Transagoes Correntes + Conta Capital e Financeira + Erros e Omissoes + HAM = zero 
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Em fungao de seu superavit no Balango de Pagamentos, o Brasil vem acumulando 
grandes somas de reservas internacionais, alcangando, no inicio de 2012, 
aproximadamente 370 bilhoes de dolares. 

O governo brasileiro aplica esses dolares em diversos ativos: 

— > Titulos do governo dos Estados Unidos (maioria) 

— ► Titulos de outros governos 
— > Ouro 
— >■ Especie 
— >■ Fundo soberano 
FMI 

Vantagens de se acumular reservas: 

- Brasil fica protegido de flutuagoes bruscas no mercado internacional. 

- Redugao (eliminagao) da divida externa 

- Aportes financeiras nos paises estrangeiros aumentam o peso do Brasil na 
negociagao internacional. 

Custos de se acumular reservas: 

- Inflagao ou 

- Aumento da divida interna. 

O processo de acumulo de reservas se da da seguinte maneira: 

- BP positivo 

- Aumenta as reservas internacionais 

- Entrada US$ > Saida de US$ 

- Esses dolares a mais querem comprar mais R$ 

- Base monetaria tende a aumentar 

— > Superavits no Balango de Pagamentos geram expansao da base monetaria. 

Para que nao ocorra inflagao, o Banco Central vende titulos para retirar esses reais a 
mais de circulagao. Essa operagao chama-se de esterilizagao de dolares. 

Como a venda de titulos significa uma ampliagao da divida interna, e correto dizer que o 
Brasil pagou divida externa com divida interna. 

Vale ressaltar que o acumulo de reservas e feito com urn saldo positivo na conta capital e 
financeira e nao na conta corrente, como a China ou a Arabia Saudita, por exemplo, que 
acumulam reservas via exportagao. Assim, o acumulo de reservas brasileiro e feito com 
capital internacional e tern urn custo financeiro alto. 

Exemplos de registros do Balango de Pagamentos: 

I. Transagoes Correntes: 

- Balanga Comercial 

- Balanga de Servigos 

- Balanga de Rendas 

- Transferences Unilaterais 
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II. Conta Capital e Financeira 

III. Variagoes nos Haveres da Autoridade Monetaria (- =Aumento) 

1 ) Exportagao de bens de 50: +50 (BC) - 50 (HAM) 

2) Remessas de lucros de 30: -30 (BR) +30 (HAM) 

3) Investimento externo direto de 70: +70 (CK) - 70 (HAM) 

4) Viagem ao exterior no valor de 5: -5 (BS) + 5 (HAM) 

Todas as transagoes sao registradas pelo metodo da partida dupla. Dai a soma ser zero. 



